日米小銀行政策の分岐点としての預金保険制度 －大恐慌下での連邦預金保険制度の成立と日本における反応－ by 由里 宗之





監督制度の改革論議が活発になり､ 2010 年 7
月には 1970 年代以来の金融規制緩和・市場
主義政策を大きく転換する金融規制改革法
(Dodd-Frank Wall Street Reform and Con-







1980 年代後半から 1990 年ごろにかけての銀
行大量破綻を受け米国議会においても学界に
おいても活発化し､ 1991 年の連邦預金保険
公社改革法 (Federal Deposit Insurance






のとして Calomiris and White [1994])｡
しかし今般の金融危機では､ 上述のように
大手銀行に対する緊急・例外的な“too-big-
to-fail”救済措置が､ もはや ｢例外的｣ とは
称せないほど相次いだ (Sorkin [2009]､
Johnson and Kwak [2010] Chapter 6､ 由
里 [2009b] pp. 27-28)｡ そのため､ 大恐慌
時代の制度発足以来 1991 年 FDICIA 法の制
定前後に至るまで連綿と繰り返されてきた


















ては上述の 1991 年 FDICIA 法の前後に到る
まで､ 大恐慌時の連邦預金保険制度発足の主
たる立法意図 (そして効果) を､ ｢小銀行の
保護｣ とする論考が主流であった｡ しかしな
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た (Bernanke [1983]､ スティグリッツおよ
びグリーンワルド [2003] pp. 141-142､




バンキング論 (Freixas and Rochet [2008]








＊連邦預金保険制度は 1934 年初より実施 (同年末には 97％の銀行が加入)
出所：1933 以前－Wicker [1996] p. 2 (原データ：連邦準備制度理事会 [FRB])
1934 以降－FDIC [1997] p. A-1 (預金保険加入銀行のみ)
 米国の大恐慌～戦時期の商業銀行数の推移
 日本の金融恐慌～戦時期の普通銀行数の推移





る知見は､ それ自身として､ 2009 年秋以来
わが国の銀行監督政策の主眼点の一つとなっ
てきた ｢中小企業金融円滑化法｣ (2009 年 12
















[2003] p. 309) を例証､ ないしは信用収縮
に関する近年の国際的諸事例 (Group of
Ten [2001]) に鮮明な歴史的事例を付け加










た｡ 米国では 1935 年銀行法によって連邦預
金保険制度が恒久化され､ 商業銀行の総数が
















要な論点であり､ ほぼ同時代の 1930 年代か
ら近時のものまで､ 豊富な研究の蓄積がある｡
以下本論の 2 節 (米国の連邦預金保険制度の




なお､ 概ね 1990 年代以降の金融制度論や
銀行産業組織の研究分野では､ ごく一例をあ
げるだけでも高木・黒田・渡辺 [1999] や













になる Willis and Chapman [1934] の Part
1､ 戦後に書かれた代表的な米国金融通史の
一つである Friedman and Schwartz [1963]
日米小銀行政策の分岐点としての預金保険制度 31
の Chapter 7､ 同銀行危機を主題としたより
近年の著作 Wicker [2000]､ また邦語文献で





むしろ ｢小銀行こそ｣ と言うべきか それ
らの研究書によって既に十分書き留められて
お り ､ 以 下 で は そ れ ら ( 特 に Wicker
[2000]) に依拠して4)同銀行危機の様相の概
略を述べたい｡ (なお､ 以下本論で米国に関




米国の 1930 年代のそれは､ 実際には時間軸
上も地理的にも輻輳した ｢危機｣ の波の集合
体であった｡ Wicker [2000] は､ 1930 年 11
月から 1931 年 1 月の銀行破綻の第 1 波 (806
行､ 預金総額 6.3 億ドル5))､ 1931 年 4 月か
ら 8 月の第 2 波 (573 行､ 同 5.0 億ドル6))､
1931 年 9 月から 10 月の第 3 波 (827 行､ 同
7.1 億ドル)､ そして 1933 年 2 月から 3 月の
第 4 波7) (全米的“bank holiday”[銀行業
務全面停止措置] を招来) に､ 銀行危機を区
分している｡
米国の 1930 年代銀行危機が､ 1929 年 10
月の株式市場大暴落に端を発する大恐慌










[1969] p. 100) のであった｡
銀行数が 2 万行を超える (1920 年代､ 前




の破綻があった (図表 2 の“1921-29”の棒
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図表 2
出所：Keeton [1990] p. 30
米銀の規模別破綻率









Wicker [2000] pp. 2-8, 32-33, 69 など)｡ 銀
行破綻は小銀行や農村部に限った問題ではな
くなり (図表 2 の“1930-32”の棒グラフ参
照)､ 実体経済的にも大恐慌の深化要因にさ
えなった (Bernanke [1983]) が､ 1933 年 2
月までのフーバー政権下では､ 連邦政府が問
題解決に向けて政策主導することはなかった
(Wicker [2000] p. 131)｡
 連邦政府主導での銀行問題への取組み
ルーズヴェルトとスティーガル
a ) ｢連邦政府の行動を｣ という選挙民の付
託を受けた新大統領







て 2 月 14 日にミシガン州知事が (打開の目
途なく) 実施して以降は､ またたく間に 33
州に広がった (他に 10 州が預金引出制限を
実施) (Wicker [2000] pp. 108, 116-129;
Silber [2009] pp. 21-22)｡ Wicker [2000] p.
125 が ｢銀行システムの崩壊 (collapse)｣ と
呼ぶ､ そのような事態に至ってもなお連邦政
府の政策対応がなされなかったのは､ フーバー
大統領が 1932 年 11 月の大統領選挙敗北から
翌年 3 月の政権交代まで“lame duck”(選
挙に敗れ任期満了を待つだけの政治家
[Burns et al. [1987] p. 770]) であったとい
う要因も大きかったのであろう｡
しかし､ Wigmore [1984] p. 421 が ｢大恐
慌の心理的最低点 (lowest points) の一つ
を画した｣ と呼ぶ 1933 年 3 月 6 日の全米
bank holiday は､ のちに“The (First) 100


















(FRB) も復興金融公庫 (RFC) も銀行危機
に対して積極策を欠く10)なか､ ルーズヴェル
ト大統領が全米 bank holiday の最中､ 1933
年 3 月 12 日の第 1 回 ｢炉辺談話 (fireside
chats)｣ (週ごとのラジオ演説) において




一部具体化していた｡ 同年 3 月 9 日に連邦議
会で可決された ｢緊急銀行法 (Emergency
Banking Act)｣ は､ 大統領の銀行危機対処
権限､ FRB の緊急通貨発行権､ RFC の銀行
優先株引受プログラムなどを盛り込んでいた
(Silber [2009] pp. 24-26)｡ この緊急銀行法
は､ 同年 6 月の ｢1933 年銀行法 (Banking
Act of 1933)｣ の素地となっていくのである
が､ 後者の立法化過程で盛り込まれた唯一の
議会側主導の制度改革が連邦預金保険制度の






たのは Golembe [1960] ､ Vedder [1965]
Chapter Ⅲ､ Flood [1992]､ 戸田 [1985] お
よび向笠 [2003] である｡ それらのうち､
Golembe [1960] は 19 世紀来の預金保険制
度論議を銀行・通貨政策の観点から俯瞰し､
他の英文 2 論考は 1933 年の論議に焦点を当
て､ 向笠 [2003] は 1932 年の下院での論議
で連邦預金保険制度の構想はほぼできていた
として同年の論議の論点に関しても立ち入っ





度を 1933 年銀行法に盛り込ませたのは､ ス










いた (以上､ 向笠 [2003] pp. 36, 50-51)｡
本論では連邦預金保険制度をめぐる対立的
諸論点 (次段 ) にむしろ紙幅を割きたい
がゆえ､ 1932 年から 33 年にかけての審議過
程に関しては､ 邦語文献でもある戸田 [1985]・




いること､  ｢グラス・スティーガル法｣ と



















































成り立ちやすい､ と応じた｡ 反対派 (中でも














あった [Flood [1992] p. 58]21)｡)
c ) 預金を保護すること自体の是非
先に ｢a)論議の基本線｣ においても述べ

















(Flood [1992] p. 69 は､ この論点こそ
連邦預金保険制度論議の基底をなしてい
た､ とする｡)


























1933 年銀行法 (1933 年 6 月 13 日大統領署
名) により連邦預金保険公社 (Federal
Deposit Insurance Corporation [FDIC])
が法定化され､ 1934 年 1 月より暫定的預金
保険基金 (Temporary Deposit Insurance
日米小銀行政策の分岐点としての預金保険制度 35
Fund) が機能しばじめた｡ 翌 1935 年 8 月成
立の 1935 年銀行法 (Banking Act of 1935)
により､ FDIC および連邦預金保険制度は恒





なかった (Vedder [1965] pp. 63-65)｡ (1933
年銀行法以降 1935 年銀行法までの預金保険
制度規定の詳細とその変遷に関しては小林
[2009] pp. 304-312 を､ また､ 1934 年発足
以降の FDIC の組織・活動などに関しては､
Vedder [1965]､ 小林 [2009] pp. 312-339､
戸田 [1985]､ 山城 [1995]､ 向笠 [2003] な
どを参照｡)
連邦預金保険制度が金融システムにもたら
し た 効 果 に 関 し て は ､ Friedman and









べる｡ 実際､ 前掲図表 1 が示すように､
同制度が 1934 年に機能し始めて以来､ 商業
銀行の数は極めて安定的に推移した｡
また､ Bernanke [1983] (著者は現在の








の破綻を抑止した (Vedder [1965] pp. 104-
110)､ また業況悪化が著しい場合にも FDIC
の仲介により破綻ではなく近隣小銀行への被
吸収合併の方途を探った (同 pp. 102-103,
より近年の運営スタンスにつき由里 [2009a]
pp. 35-37) ことは､ 中小企業・個人部門の
金融円滑化に寄与したであろう｡
もっとも､ 中小企業部門の研究者からは､
概ね 1930 年代末まで (1940 年戦時産業動員
開始 [河村 [1995] pp. 91-92] により状況
は一変)､ 同部門は低収益性・高廃業率の状
況を脱することはなかった､ との報告が多い
ように見受けられる (Phillips [1958] pp. 49-




いう要因もあった｡ また､ Weissman [1979]














dependent Community Bankers of
America) は､ 代表的な農業州の一つミネソ
タ州で 1930 年 5 月に 28 人の銀行家たちによ
り 結 成 さ れ た Independent Bankers
Association [IBA] を原型とする｡ 同業界
団 体 の 最 初 の ｢ 議 会 闘 争 (legislative






ようになった (以上､ Independent Banker,
































いる (米国関連の比重は 1933 年がピーク29))｡
連邦預金保険制度に関しては､ その発足前の
昭和 8 年 11 月号において､ The United
States News 紙の解説記事の翻訳を掲載して
いる (pp. 185-195)｡ また､ 東京銀行集会所
『銀行通信録』 は､ 昭和 10 年 2 月号から同 4
月まで 3 回にわたり計約 50 ページにも及ぶ
｢連邦預金保険研究｣ (松村 [1935]) を掲載
している｡ さらに､ 『銀行研究』 (文雅堂) は､
米国の銀行業界の動向 (chain/group bank-
ing 台頭や破綻頻発など) をしばしば伝える
とともに､ 連邦預金保険制度 (昭和 8 年 10
月号)､ ｢窮状銀行の救済策｣ (昭和 9 年 2 月
号･ 5 月号)､ 1933 年・1935 年銀行法 (飯田



















対派学者の見解 (Emerson [1934])30) も紹介
し (中､ p. 18)､ ｢[制度の成否は] 将来にお
ける同制度の実際的運用に待つ外はない｣ と














まっていたようである (後藤 [1968b]､ 金
融制度研究会 [1969] pp. 22-24､ 日本銀行
調査局 [1965] p. 344)｡
筆者が雑誌記事を調べた時期 (1929～1937


































に見えたのかも知れない｡ すなわち 1 節 
で前言したように､ わが国では米国に先立ち
1927 年に昭和金融恐慌が生起し､ 以降､ わ
が国の銀行監督当局は 1928 年 1 月施行の新
銀行法に則り ｢無資格銀行｣ 6 百余行をはじ
めとして中小銀行の大規模な整理・統合を推
進した (後藤 [1981] pp.40-48)｡ 米国にお
いて銀行危機がクライマックスに達した
1933 年初頭､ わが国では既に ｢無資格銀行｣
の猶予期間 (1932 年末まで) が終了し､ 新
たに ｢一県一行主義｣ 政策が提唱されつつあっ
た (同 pp.49-51)｡ 上掲の藤原 [1933] はい
みじくも同時期の論説であり､ 同政策を支持
する立場であるが､ 自由主義者としての立場






井 [1933] pp. 5, 13)｡
さらに､ 上記のように個人主義・自由主義
に対する制御 (当時の用語では ｢統制｣) を













の距離をもつに至った｣ (p. 122) と､ 中央
集権化､ 金融部門に対する統制強化という政
策的潮流の一環としても解している (春日井







ならない｣ (p. 56) と述べている｡
筆者は本稿のいわば姉妹編として書き上げ





























団体からの要求 (寺岡 [2000] pp. 88-100､
三好 [2008] pp. 50-59)､ あるいはまた､ 大
銀行・地方銀行・信用組合の本支店展開地域
に関し政府の統制を求める論調 (藤原
















た (同書の第 4 章など参照)｡ そのような筆
者にとって､ 本論の準備過程で出会った河村
[1995] がその ｢はしがき｣ において述べる
次の言葉は､ 極めて印象的であった｡
｢[一国・一民族の存亡をかけた総力戦の
インパクト] は､ 『市場経済』 を超える
『経済の組織化』 を必要とさせる｡ そう
した 『組織化』 は､ 政治・軍事要因､ そ
して一つの社会の構成原理の基層にある
文化要因まで複合されて初めて成立する｡









(河村 [1995] p. 23 は ｢国防期｣ と呼称) は
















ロギー｣ (飯田 [1935] p. 65) にのみ帰する
のでは､ 米国の状況に関する理解として不十
分であった｡ 栗栖 [1936] がいみじくも米国
の法制の根底をなすものとして指摘しつつも
｢[新銀行法が] 相当の距離をもつに至った｣








質や文化的特性｣ (上記河村 [1995] 引用文)
の不可欠な部分をなし､ そのこだわりの強さ
Turner [1893]の言う米国の ｢特異性｣
(由里 [2000] p. 147) に相当しよう こ
そが､ 世界的にも先例のない国営預金保険制





















mbe [1960] p. 197)
｢銀行はそれぞれの [本店所在] コミュ
ニティにとって確かに有益なものである､


































































1 ) 米国の預金保険制度 (現行のそれは 1991 年改





(Macey et al. [2001] pp. 745-746；Dabs
[2004] p. 149；翁 [2002] pp. 71-74)｡ 同規定












否定的であった (American Banker, Jun. 4,
2001, pp. 1 & 4; Business Week, Feb. 4, 2008,









た (ABA Banking Journal, Aug. 2010, pp.













Banking Journal, Aug. 2010, p. 41, Ameri-
can Banker, May 20, 2009, pp. 1 & 3) など
日米小銀行政策の分岐点としての預金保険制度 41
は､ 本論で見ていく大恐慌時代の連邦預金保
険制度論議以来の ｢小銀行を (過度に) 保護






4 ) Wicker [2000] は米国の先行研究を十分斟酌
し､ なおかつ大恐慌当時の連邦準備銀行デー
タや新聞等をも用いた近年の詳細な論考であ
る｡ なお､ 向笠 [2003] (連邦預金保険制度の
成立を主題としているため本論では 3 節で紹
介) も､ そのⅠ節 ｢背景―地方銀行の経営破
綻と 『銀行恐慌』｣ において既往研究に基づく
同銀行危機の概観 (主に平田 [1969]､ 次いで
Wicker [2000] および Hamilton [1985] な
どに依拠) を行っている｡
5 ) Wicker [2000] p. 26 の月別銀行破綻データ表
(1929 年 8 月～1931 年 3 月) により筆者集計｡
6 ) Wicker [2000] p. 67 の月別銀行破綻データ表
(1931 年) により筆者集計｡ 次の ｢第 3 波｣
に関しても同じ｡
7 ) Wicker [2000]は 1933 年の第 4 波を､ 第 3 波
までの ｢危機 (crisis)｣ という呼称ではなく
｢恐慌 (panic)｣ と称している｡





た (Wicker [2000] p. 69-70､ 平田 [1969] pp.
114-133)｡
9 ) Kingdon [1984] pp. 176-177 は､ 特定の政策
課題がアジェンダ (議会などの検討課題) と
なる条件を ｢政策の窓 (policy window)｣ と
いう概念にまとめ､ それは① ｢問題の窓
(problem window)｣ と② ｢政治の窓 (politi-
cal window)｣ とに区分できる､ と述べる｡
①の ｢問題の窓｣ は多くの政策関係者に ｢こ
れは明白な 『問題』 だ｣ と感じさせるような
｢喫緊の問題｣ であり､ 広範な国民の関心を引








表的なものである｡ なお､ 筆者は由里 [2000]
pp. 202-207 において､ より詳しく Kingdon
モデルを解説している｡
10) 復 興 金 融 公 庫 (Reconstruction Finance





















1913 年と 1932 年のみであった (Vedder
[1965] pp. 17-18)｡
13) Kingdon [1984] (注 9 参照) は､ 政策提案の
主唱者または政策案に脚光を浴びせるため努
力する人を ｢政策起業家 (policy entrepre-
neur)｣ と呼び､ 多くの立法化実現事例で重
要な役割を果たすことが例証された､ と述べ
る (Kingdon [1984] pp. 129-130, 188-193)｡

















(Veddar [1965] p. 23) ほどのもので､ 大統
領や議会実力者 (グラス議員) もそれに対し
いわば ｢根負け｣ した､ という側面があった
のかも知れない｡
14) Golembe [1960] p. 182 が挙げる 3 つの主要
因の他の 2 つは､ 時の情勢 (the times)､ お
よび､ 通貨システム安定化を求める集団と銀
行業界の既存構造の保持を求める集団という
(かつては) 別種の利害を有していた 2 集団が
揃って立法化を支持したこと､ である｡








16) Flood [1992] p. 56 では“dual banking sys-
tem”(二元銀行制度) および“unit bank”
(単店銀行) の擁護者たち､ という意味で記さ









根ざし､ また ｢州法銀行｣ 制度により各コミュ
ニティ (地域社会) の金融ニーズにより良く
応えられる､ とされる (少なくとも ｢二元銀
行制度｣ 擁護派は銀行制度に関わる諸論議で
そう主張し続け近年に至るまで効果を上げて
きた) (高木 [1986] pp. 99-105)｡
18) ｢単店銀行｣ は､ 支店を有せず本店一カ所のみ
で営業する銀行のことで､ 1930 年時点で米銀
23,679 行の約 97％を占めていた (Fischer





有していた (高木 [1986] pp. 105-107, 112；




店銀行｣ の支持派は概ね ｢二元銀行制度｣ の
堅持をも主張する (本文で後の ｢d) 望まし
い銀行監督制度の姿｣ 参照)｡
19) 戸田 [1985] および Economides et al. [1996]
などを参照｡






(Vedder [1965] p. 28)｡









Chicago Tribune 紙上の John McCutcheon
作の風刺画 (Encyclopaedia Britannica, Inc.
[1976] p. 108) である｡ ベンチに座った一文
無しの男にリスが ｢好景気の時に少しは貯金
しなかったの？｣ と聞き､ 男が一言“I did”
と答える (そのそばには ｢銀行破綻の被害者｣
と記した紙きれ)｡ 同風刺画は Flood [1992]
(注 15 参照) p. 63 にも掲載されている｡
















ter) まで行っていたロング (Huey Long)










Flood [1992] p. 71､ ロング議員とグラス議員
との確執に関しては向笠 [2003] pp. 61-62｡)









[1983] は､ Diamond and Dybvig [1983]





27) “ credit view” 論 (Freixas and Rochet
[2008] pp. 196-209) は､ わが国の 1990 年代
不況期における金融政策の波及過程に関して
も実証的妥当性が認められるとされ (小川
[2003] pp. 162-164, p. 190)､ 今日では金融
経済学の標準的理論の一つとして大学学部レ
ベルの金融経済学教程の一部ともなっている
(たとえば竹田 [2005] pp. 230-233)｡
28) 雑誌記事索引 (『雑誌記事索引集成 [社会科学
編]』 [皓星社]､ 第 48 巻 [1996]､ 第 51 巻 [1
997]､ および第 52 巻 [1997]) に依拠し､ 具
体的には 『経済学文献大鑑』 [1937 年 5 月刊]､
『経済時報』 [1935 年 12 月～1937 年 2 月刊]､





『銀行研究』 (文雅堂) の 3 誌については､ 当
該発行時期に刊行された各巻の総索引または
(総索引なき場合) 各号の目次を通覧した｡
29) 中村 [1985] pp. 170-171 は､ 1920 年代にお
いて ｢日本の財政金融当局は､ つねにイギリ
スとアメリカに対する信頼の上にたっていた｣








30) Emerson [1934] の原文 (p. 240､ p. 244 な











31) 『銀行研究』 第 26 巻 2 号 (昭和 9 年 2 月) の
｢海外新思潮｣ コーナー pp. 170-177､ 『世界
経済攪乱者たる米国』 ("America as a world
disturber," Banker's Manager's, Dec. 1933
[筆者は原典未確認､ 文章の内容からして英誌
と推察される])｡
32) 『銀行研究』 第 30 巻 3 号 (昭和 11 年 3 月) p.
146､ 同第 33 巻 2 号 (昭和 12 年 8 月) p. 168
など｡











誌 1933 年 11 月 25 日 pp. 25-47 ｢米国財界問






島精一発言､ p. 27] といった評価が支配的で
ある｡)
35) たとえば､ 既に 2.26 事件を経て経済全般にわ
たり国家統制強化の流れが明白になっていた
中で記された春日井 [1937] を参照｡ 同 p. 15
には､ (自由主義経済の原則たる) ｢見えざる
手｣ による自然的調節がもたらす ｢長きに過
ぐる｣ 弊害に対する ｢統制｣ のみが是認され
うるに過ぎない､ との主張が表明されている｡












条件が削除されたこと (Vedder [1965] p. 70)
によっても､ より明らかである｡ その擱筆時













料的制約があったにせよ､ 松村 [1935] にあっ







点を当てており､ 松村 [1935] の言う ｢大規
模の実験｣ の実施段階に関しては考察の対象




39) 後藤 [1968a] は､ わが国明治前期の国立銀
行制度が米国の“national bank system”に
倣ったこと (同 pp. 1-2)､ その後小銀行の
｢濫設｣ を問題視する声が銀行業界などからも
しばしば起こり (同 pp. 37-38 など) 大蔵当
局もまた明治 30 年代初頭には英国のより集中
度の高い銀行システムを志向するようになっ














[1995] の述べる (各国の) ｢政策形成の社会
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